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1. PAYLAR VE PAY BENZERİ MENKUL KIYMETLER - Kavramsal Çerçeve 
 
1.1. Genel Olarak Pay 

 Pay anonim şirketler hukukunun merkez kavramı olarak gösterilir. 

 Pay, anonim ortaklık serma esinin  elirli nominal  e ere göre  öl nm ş  ar ası ır. Değeri 1 kuruştan 
az olamaz, genelde 1 TL dir.  

  nonim şirketler e hak ve   k ml l kler  a  ve  a  sahi li i  zerin en  elirlenir. Pa ın merkez kavram 
olması bunu ifa e e er. Her  ir  a  sahi ine  irtakım haklar verir.  

  nonim ortaklıkta kişi  e il  serma e e katılım oranını temsil e en  a   temel kavram ır. Kişinin ne 
ka ar  ok  a ı varsa o ka ar  ok hakka sahi tir  enilir.  

  ir ortaklı ın serma esinin her  iri      nominal  e erli  ir mil on  a a a rılmış ol u unu ve  a ların   
   nominal  e erli hisse senetleri  asılarak sene e  a lan ı ını varsa alım.  u  urum a       nominal 
 e erli her  ir hisse sene i ortaklı ın serma esinin mil on a  irine katılım hakkı vermektedir.  

  PK  a göre   a       rtaklı ın serma esini temsil e en ve sa i ine  rtakl k  akk  veren menkul k  met 
 larak tan mlanm şt r  Pa   rtakl ğa karş    l nme   an ak  ir  a  n  ir en fazla sahibi olabilir.   

  u kişiler ortaklı a karşı haklarını an ak ortak  ir temsil i ara ılı ı la kullana ilirler.  öz konusu 
temsil inin atanmaması  urumun a   a  sahi lerin en  irine  a ıla ak te ligat  i er  a  sahi lerine  e 
 a ılmış ka ul e ilir.  

 Pa lar  ir sene e  a lan ı ı zaman  unlara  pay sene i  ve a   isse sene i”  enir.  u  urum a artık orta a 
 ir evrak var ır ve her  ir evrak anonim ortaklıkta serma e e katılım oranını gösterir.  

  rtaklı ın genel kurul to lantısına katılmak iste en  ir orta ın sahi  ol u u hisse senetlerini  elgelen irmesi 
gerekmektedir.  

Nama  a  l   isse senetleri için ---  a  sahi leri  efterine ka ıt ile  a ılır 

 amiline  a  l   isse senetleri için--- i raz e ilmesi ve a  ir  ere  e o e ilerek  e o e il i ine ilişkin  elgenin 
sunulması şeklin e  a ılır. 

Pay, serma e  i asası mevzuatı a ısın an   atırım ının serma e e  a tı ı katkı ı temsil etmekte ve ikin il 
 i asa a   ani  orsa a  işlem görmesi sureti le  i asa fi atı oluşmakta ır.  u ne enle   a ın fi atını 
etkile e ile ek her t rl   ilginin tam ve zamanın a  i asa a  ulunması gerekli ir.  ola ısı la  eşitli 
  zenlemelere ta i tutulmuştur.  

Pa ın  vadesi ve belirli bir getirisi yoktur. Yatırım ı a ısın an kar  a  a zararla sonu lana ilir.  

Pa ın getirisi temel olarak;  

 K r  a ı   

  asfi e sonu una katılım  

  e er artış kazan ın an oluşmakta ır.  

 Pa  sahi leri   or lanma ara ı sahi lerine göre ö eme konusun aki sıralama a en son a  er almakta ır.  
  m ala akların  or ları ö en ikten sonra kalan olursa  a  sahi leri arasın a  a laştırılır.  

  n ak   a  sahi lerinin sorumlulu u ö e ikleri  a   e eli ile sınırlı ol u un an  tasfi e ve a iflas sonrasın a 
halen ö enmemiş  or   ulunması  urumun a  ortaklı a ö eme e  ulunma   k ml l kleri  oktur.  
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1.2. Serma e Pi asas  Ara   Olarak Pa  

  m  anonim ortaklık  a ları  sene e  a lanmış olsun ve a olmasın  serma e  i asas  ara  ” olarak 
nitelendirilemez.                                                

 . Pa ları  orsa a işlem gören ortaklıklara ait  a lar ile  

2. Pay sahi i sa ısı  eş   z  aşması ne eni le Kanun a ta i olan anonim ortaklıklara ait  a lar ır.  

A. Pa lar Kurul  na  na istina en i raç e ile ilir  Pa ların ihra  ve ve a halka arz e ile ilmesi i in ön elikle 
izahnamenin ve a ihra   elgesinin Kurul ona ı alması gerekir.   zhaname ile gerekli t m  ilgiler tam  
g venilir  a ık  tutarlı ve karşılaştırıla ilir  ir şekil e  atırım ılara sunulmalı. 

B. Merke i Ka  t Kuruluşu  MKK  ne  in e ka  en i leni  r  lmal   Pa ları  orsa  a işlem gören ortaklıklar 
i in   a ların  zerin eki m lki et ve sair haklar   KK  nez in e ka  en izlenir.         ılı iti arı la 
ka  ileştirme işlemi t m şirketler i in tamamlanmıştır.  rtak sa ısı ne eni le Kanun ka samın a olan 
ortaklıkların  a larının  KK nez in e ka  en izlenme zorunlulu u  oktur.  

C. Y             o       u            : Kola lıkla  evre ile ilir olma özelli ini  e  era erin e getir i i i in 
 i asa aki ara ılık faali etin en  menkul kı met  orsalarının varlı ına ve  i asa aki   zenin  a tırıma 
 a lanmasına ka ar geniş  ir  a ılanma ı  a  era erin e getirir. 

D.  

Serma e Pi asas  Araçlar  Ta l su 
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1.3. Pa  T rleri 

  amiline ve Nama Ya  l  Pa lar : Hamiline  azılı  a lar teslim ile; nama  azılı  a lar ise  iro ve teslim ile 
 evre ilmekte ir. Hamiline  azılı  a  ihra ı i in   e ellerinin tamamen ö enmiş olması gerekir.  ama  azılı 
 a ların genel kurula katılma  o  hakkını kullanma  k r an  a  alma ve  i er hakları sa e e  a ın a ına  azılı 
ol u u kişi ve a  vek let er i i temsil i  ile kullanıla ilir. Hamiline  azılı  a lar a ise   u haklar  a ı elin e 
 ulun uran kişi tarafın an kullanıla ilir. 
  

 A i ve İmti a l  Pa lar   i  a lar  sahi lerine eşit hak sa lamakta ır. mti azlı  a lar  imti az; kar  a ı  tasfi e 
 a ı  r  han hakkı  o  hakkı gi i konular a a i  a lara nazaran  azı  a lara tanınan  st n  ir hak ır.  mti az 
 a  sahi ine tanınmaz   a a tanınır.   ir  a a en  ok  5 o  hakkı verile ilir istisnalar ola ilir  
 

 Bedelsiz ve Bedelli Paylar:     e elsiz     irketlerin i  ka nakların an serma e e aktar ıkları tutar karşlı ın a 
 ıkar ıkları  a lar.   rtaklar an  ir  e el istenmez  ola ısı la  ışarı an fon girişine  ol a mamakta ır.  
 e elli    irketlerin  eni fon ka na ı temin etmek ama ı la  a tıkları nakit serma e artırımları  sonu un a  
nominal  e erin en ve a  aha   ksek  ir fi attan ihra  ettikleri  a lar ır.. ev ut ortakların  anısıra 
 ışarı an  atırım ılara  a satıla ilir.  
 

 Primli ve Primsiz Paylar   Üzerin e  azılı  e er  nominal  e er  ile ihra  e ilen  a lar  rimsiz  nominal 
 e erin en   ksek  ir  e elle ihra  e ilen  a lar ise  rimli  a lar ır.  
 

 Kuru u ve İntifa Pa lar    ntifa  a ları  genel kurul tarafın an  ala aklılar ve a  unlara  enzer  ir se e le 
şirketle ilgili olanlar lehine  ıkarılır.  ntifa  a ları  ortaklı ın kuruluşu aşamasın a hizmetleri  ulunan kişilere 
verilmek  zere  ıkarılmış ise   kuru u intifa  a ı  ve a   kuru u  a ı  olarak a lan ırılır. Emre ve hamiline 
ola ilir.  elli  ir serma e  a ını temsil etmez  şirket  önetimine katılma hakkı a vermez kara  a  a  eni 
 ıkarıla ak  a lara iştirak hakkı verir.   
 

 İti ari Değeri Olan ve Olma an Pa lar   ormal e  ir ortaklı ın serma e artırımın a ihra  e ilen  a ları 
karşılı ın a tahsil e ile ek tutar  a ların iti ari  e erin en az olama a aktır.  n ak  e işken serma eli 
 atırım ortaklıkların a  serma e i temsil e en  a ların iti ari  e eri   ulunma ı ın an  u ortaklıkların 
serma esi her zaman net aktif  e erine eşittir.   et aktif  e er ise  ortaklı ın varlıklarının to lamın an 
 or larının to lamı   ş lmesi sureti le  ulunan tutar ır. 

 
1.4. Pa lar n Sağla  ğ   ak ve Y k ml l kler 

Pa lar n Sağla  ğ   aklar  

Mali Haklar  

 Hazırlık  önemi faizi alma hakkı  

 Kar  a ı alma hakkı  

  asfi e halin e tasfi e  aki esine katılım hakkı  

 Geri alma hakkı  

  e elsiz  a  alma hakkı  

 Yeni  a  alma hakkı   

  artlı serma e artırımın a önerilme e muhata  olma hakkı   

  rtaklıktan  ıkma  a rılma  hakkı  

  rtaklıktan  ıkarma hakkı  

  erma enin korunmasını isteme hakkı   

  rtaklı ın temel  a ısının korunmasını isteme hakkı   
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İ     H       

 Genel kurulu to lantı a  a ırma hakkı  

 Genel kurula  avet ve katılma hakkı  

    hakkı  

 Genel kurulun ertelenmesini isteme hakkı  

 Yönetim kurulun a temsil e ilme hakkı   

  ilgi alma ve in eleme hakkı   

  zel  enetim isteme hakkı   

D    H        

  utlan  avası  

   tal  avası a ma hakkı  

  enkleştirme ak esinin tes iti  avası a ma hakkı  

 Hakimiyet ilişkilerine ait  avalar  

  rganlar aki eksikli in gi erilmesi  avası  

  orumluluk  avaları  

   ranın kal ırılması  avası  

  ilgi alma ve in eleme  avası  

  zel  enetim isteme  avası  

  rtaklı ın feshi  avası  

 Pa  sahi lerinin temsili konusun a i tal  avası,  

 

A  nl k Pa  Sa i liği :  azı haklar halka a ık anonim ortaklıklar a  5  halka ka alı anonim ortaklıklar a      a a 
sahi   a  sahi leri tarafın an kullanıla ilir.  u oranlar ve  zerin e  a  sahi i olan ortaklar  azınlık  a  sahi i  
olarak tanımlanır.  

 

Pa lar n Sağla  ğ  Y k ml l kler   

Pa  sahi lerinin  ukarı a verilen hakları  anın a  azı   k ml l kleri  e  ulunmakta ır. 

 Sermaye koyma borcu  

  erma e ko ma  or u  ışın a esas sözleşme ile ortaklara getirilen ikin il  or lar  

 Sadakat borcu  

  ır saklama borcu  

 
1.5. Pa  Ben eri Menkul K  metler 

 Pa   enzeri menkul kı metler;    ile u um s re i ka samın a ele alınmıştır.     e özellikle tek  azar 
oluşturulması ve  u  azarın etkinli inin sa lanmasına  önelik  ir ok   zenleme  a ılmakta ır.  u ne enle  
 ukarı a  elirtilen temel ama   o rultusun a  tanınan haklar a ısın an karşılaştırıl ı ın a  pay benzeri   
ifa esi kullanılmıştır.  

 Pa   e li in e;     erma e e temsil e ilmesi zorunlu olma an  sa it  ir getiri taahh     arın ırma an   a  
sahi li i hakların an  irini  a  a  ir kısmını veren ve  u nitelikte ol u u Kurul a  elirlenen men. kı .  
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 P  K sahi lerinin menfaatleri  e ihra  ı a  a lı ır.  lgili  önem i erisin eki koşullara  a lı olarak  e işkenlik 

göstere ilir.  
  Katılma  ntifa  enetleri   K    nin ortaklıklar tarafın an nakit karşılı ı satılmak  zere ihra  e ilen  net k r an 

 a  alma  tasfi e sonu un a kalan tutara katılma ve a halka a ık olma an ortaklık tarafın an  eni  ıkarıla ak 
 a ları alma hakkı tanı an  a   enzeri menkul kı metler olarak tanımlan ı ı gör lmekte ir. 

 Pa   enzeri menkul kı metlere ait izahname ve a ihra   elgesinin ona lanmasına ilişkin  aşvurular a  Pa  
 e li i h k mlerinin kı asen u gulana a ı h kme  a lanmıştır.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



Sermaye Piyasası Araçları 1                                          

6 

 
 

2. PAY TEBLİĞİ 
 e li  in ama ı   a lar ile  a   enzeri menkul kı metlerin Kanun  er evesin e ihra ına ilişkin usul ve esasları 
  zenlemektir.  e li in ilk 3  öl m n e;  
  ma   ka sam   a anak  tanım  kıslatmalar v . H k mler.  

 Halka a ık olma an ortaklıkların  a larının ilk halka arzına ilişkin esaslar   

 Halka a ılma sonrasın a u ula ak esaslar    a  sahi lerinin  a  satışlarına ilişkin sınırlamalara  halka a ılma 
sırasın a ihra  e ilen ve satışa hazır  ekletilen  a lara ve fi at istikrarını sa la ı ı işlemlere ilişkin 
  zenlemeler  

 erma e  i asası ara larını ihra  e en  ihra  etmek i in Kurula  aşvuru a  ulunan ve a serma e  i asası ara ları 
halka arz e ilen t zel kişiler   h        sahi  ol u u serma e  i asası ara larını halka arz etmek  zere Kurula 
 aşvuru a  ulunan ger ek ve a t zel kişi   h       z          . 

İh       erma e  i asası ara larının ihra  ılar tarafın an  ıkarılı   halka arz e ilerek ve a halka arz e ilmeksizin 
satışı ır. 

H           : Halka a ık olma an  ir ortaklı ın halka a ık ortaklık stat s  kazanması ır. 

Halka Arz;  erma e  i asası ara larının satın alınması i in her t rl   ol an  a ılan genel  ir  a rı ı ve  u  a rı 
 evamın a ger ekleştirilen satış.  

 
2.1. Te liğ Ka sam n a Temel Kavramlar  

Te liğ Ka sam   

 zelleştirme ka samın aki ortaklıklar  a  ahil olmak  zere ortaklıkların ve ve a halka arz e enlerin aşa ı a 
 elirtilen işlemler i in  PK na  aşvurması zorunlu ur.  

a) Halka a ık olan ve olma an  ortaklıkların mev ut  a larının  a  a serma e arttırımı sureti le  ıkarıla ak  a ların 
 alka ar  ,  

b) Halka a ık ortaklıkların serma e artırımı sureti le  ıkarıla ak  a larının halka arz e ilmeksizin satışı   

c) Halka a ık ortaklıkların şarta  a lı serma e artırımı  a  a  serma e azaltımı   

d) Pa  sahi i sa ısının  eş   z  aşması ne eni le  a ları halka arz olunmuş sa ılan ortaklıkların halka a ık ortaklık 
stat s ne kavuştu unun Kurul a ona lanması   

e) Pa ları  orsa a işlem görme en halka a ık ortaklıkların  a larının  orsa a işlem görmesi   

f)  G P te işlem göre ek ortaklıkların serma e artırımı sureti le  ıkarıla ak  a larının halka arzı   

g) Halka a ık ortaklıkların kar  a ın an ve i  ka naklar an karşılana ak serma e artırımı   

h) Pa   enzeri menkul kı metlerin ihra  e ilmesi  

 

Pa lar n  alka ar  n a    

 .  zahname hazırlanması  

 .  hra   elgesi hazırlanması ve  unların kurul a ona lanması zorunlu ur 

*** Halka a ık  ir şirket halka arz etmeksizin  a  ihra ı  a a aksa izahname hazırlanma   k ml l    ortadan 
kalkar sa e e ihra   elgesi  eterli olur.  

Önemli !! 

***Halka açık olmayan ortaklıkların ortaklarının mevcut paylarının veya bu ortaklıklarca 

sermaye artırımı yoluyla çıkarılacak payların halka arz edilmeksizin satışı Tebliğ 

hükümlerine tabi değildir. 
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*** Ya an ı ortaklıklar a ortaklık hakkını temsil e en serma e  i asası ara larının  e o sertifikalarının ihra ı 
 e li  h k mleri ile  irlikte Kurulun  a an ı  P ara larına ilişkin   zenlemelerine  e ta i ir.  
 
2.2.  alka Aç lma 

2.2.1.  alka Aç k Olma an Ortakl klar n Pa lar n n İlk  alka Ar   

İlk  alka Ar   n esi U ula ak  n  artlar  

 Serma e e İlişkin  art :  ev ut ö enmiş  a  a  ıkarılmış serma elerinin tamamının ö enmiş olması 
zorunlu ur.   ön eki iki  ıl i in  akılır   

 Finansal ta lo kalemlerinin     kl    ne eni le son    ıl iti arı la kanun ka sam n an ç kma şartlarını 
taşımaması gerekir.  u şart  kamu i areleri  özel   t eli i areler  özelleştirme ka samın aki ortaklıklar ve 
kamunun ortaklı ının  ulun u u ortaklıklar i in u gulanmaz.  

              a   ktif to lamının       ılı i in  9.5  . 00     en az olmaması te li  e  azan tutar   .   .       ve a 

    et satış hasılatının 9.750.000     en az olmaması  te li  e  azan tutar 5.   .        

    es il e ilmiş serma esi ile kanuni  e ek ak eler to lamının karşılıksız kalmaması gerekir.  

***Kurul   ukarı aki şartları sa lama an ortaklıkların  a   a larının sa e e  orsa a  nitelikli  atırım ılar  arasın a 
alım satımasını iste e ilir.  

 T r Değiştiren Ortakl klara İlişkin  art:  aşvuru tarihin en ön eki    ıl i in e anonim  ortaklı a  ön şm ş 
olması  urumun a  ön ş m ön esi  ilan o a  er alan öz ka nak kalemlerinin   ön ş m sonrası 
ortaklı ın a ılış  ilan osun a a rı kalemler olarak gösterilmesi zorunlu ur 

 İlişkili Taraflar an Olan Ala aklar n n Oran na İlişkin  art    on tarihli finansal ta lolara göre ilişkili 
tarafların an olan ti ari olma an ala aklarının t m ala aklar to lamına olan oranı      i ve a aktif 
to lamına olan oranı      u ge emez. 

 Yetkili Kuruluşun Y klenim Z runluluğu ve Sat ş Yasağ :   lk  efa halka arz e ile ek olan ortaklı ın  halka 
arz e ile ek  a larının halka arz fi atı  az alınarak hesa lana ak  i asa  e eri;  

a)       ılı i in 35.   . 00 mil on    nin altın a olursa satılama an  a ların tamamı i in   

b) 35.000.000 TL – 70.000.000    arasın a ise  35.000.000     e ka ar olan  kısmının  tamamı  aşan 
kısmının ise  arısı i in ara ılık e en  etkili kuruluşların halka  arz fi atı  zerin en  u  a ları alma 
taahh    aranır.  

c) 70.000.000    nin  zerin e se   klenim e  ulunma zorunlulu u  oktur.   e li  e  azan tutar 
40.000.000 TL dir. 

Halka arz a satışa ara ılık e en  etkili kuruluşların ve a  i asa  anışmanının  ortfö lerine al ıkları  a ları  
 orsa a işlem görme e  aşlamasın an iti aren 6            halka arz fi atının altın aki  ir fi attan  orsa a 
satamazlar ve  u  a ları halka arz fi atının altın a  orsa a satılması sonu unu  o ura ak şekil e herhangi  ir 
işleme ta i tutamazlar. 

 u kuruluşların  orsa  ışın a sata akları  a ları alanlar  a  u sınırlama a tabidir.  

Halka a ık olma an ortaklıklar  halka a ılma  öntemlerini aşa ı akiler en  iri şeklin e  elirlerler   

1.  erma e artırımı  olu la halka arz  

2.  ev ut  a ların satışı  olu la halka arz  

3.  erma e artırımı ve mev ut  a ların satışı  olu la halka arz  

1. Serma e Artt r m  Y lu la  alka Ar   

 u  öntem e ortaklık  mev ut ortaklarının  eni  a  alma haklarını kısıtlamak sureti le ihra  e e e i  a ları halka 
arz eder. Burada toplanan fon  rtakl ğ n kasas na girer.  
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Yeni Pa  Alma  aklar n n S n rlan  r lmas    rtakların  eni  a  alma hakları kısmen ve a tamamen kısıtlana ilir.  

Esas S  leşme Değişikliği ve Serma e Art r m Karar  : Esas sözleşme  e işiklikleri i in kurula  aşvurulması gerekir. 
Kurulun u gun gör ş n  taki en en ge  6 a  i in e karara  a lanması gerekir. Genel kurul a serma enin 
artırılmasına ve  eni  a  alma haklarının kısmen  a  a tamamen sınırlan ırılmasına ilişkin karar alınır. 

İ a namenin Ona lanmas  Başvurusu: Yukarı aki işlemlerin  erine getirilmesin en sonra u gun şekil e 
hazırlanmış izahname  ekin e ilgili  elgeler ve  ir  ilek e ile izahnamenin ona lanması i in Kurula  aşvurulur. Esas 
serma e sistemin e artırıla ak serma e i temsil e en  a lar an satılma anlara ilişkin satın alma taahh tnamesi 
verilmesi zorunludur.  

 erma e artırımı ne eni le serma e ma  esin e  a ılan  e işikli in  e karara  a lanması gerekmekte ir.  

 
   Mev ut Pa lar n Sat ş  Y lu la  alka Ar   

 u  öntem e  ise  ortaklı ın mev ut ortakları sahi i ol ukları  a ları halka arz e erler.  

Burda toplanan fon ortaklara aittir.  

 art : Halka arz e ile ek  a ların  zerin e rehin  teminat  a  a kısıtla ı ı ka ıtlar olamaz. 

Esas S  leşme Değişikliği Başvurusu : Gerekli  e işiklikler i in kurula  aşvurulması gerekir. Kurul un u gun gör ş 
karar tarihinden itibaren 6                a ıla ak genel kurul to lantısın a karara  a lanır.  

İ a namenin Ona lanmas  Başvurusu : Yetkili kuruluş  Kurul un ilgili   zenlemeleri u arın a hazırlanmış 
izahname  ilgili  elgeler ve   ir  ilek e le izahnamenin ona lanması i in Kurula  aşvurur.  

Ortakl ğ n Y k ml l ğ :  rtaklı ın  halka arz e ene ve ilgili  etkili kuruluşa  gerekli  ilgi ve  elgeleri sa laması ve 
satış sırasın a mevzuatta öngör len m kellefi etleri  erine getirmesi zorunlu ur.  

 

2.2.2. Halka Aç lma S nras n a U gulana ak Esaslar 

P     h         Y       K             

 Pa ları ilk  efa halka arz e ile ek ortaklıkların  a larının mev ut serma e e     ve  zeri  a  sahi i olan 
ortaklar ile orana  akılma an  önetim kontrol n  elin e  ulun uran ortaklar sahi  ol ukları  a ları   orsa a 
işlem görme e  aşlamasın an iti aren               e halka arz fi atının altın aki  ir fi attan  orsa a 
satamazlar ve  u  a ları halka arz fi atının altın a  orsa a satılması sonu unu  o ura ak şekil e herhangi  ir 
işleme ta i tutamazlar. E er ortaklar  aşta    ıl s re ile hi  ir şekil e  u  a ları satma a akları tahh   n e 
 ulun ularsa a rı a  u h km n u gulanmasına gerek kalmaz.  

  u s re te  evre ilmeleri  urumun a özel  urum a ıklaması  a ılır.  öz konusu kişilerin  orsa  ışın a 
sata akları  a ları alanlar  a  u sınırlama a ta i ir.  

  ir  ıllık s re i erisin e serma e artırımı  k r  a ı ö emesi ve  enzeri ne enlerle ortaklık  a larının  orsa 
fi atının   zeltilmesi  urumun a   u   zeltmeler e  az alınan kriterler halka arz fi atına  a u gulanır.  

  aha sonra  a ların  orsa a işlem görme e  aşlamasın an sonra  orsa an alım  olu la e inilen ortaklık 
 a ları  satış  asa ı ka samın a  e erlen irilmez.  

       H z              P       

İ ra   İçin  ereken  artlar   Halka arz e ile ek ortaklıkların  a larının halka arz fi atı  az alınarak hesaplana ak 
 i asa  e erinin       ılı i in 7  mil on    nin altın a olması  urumun a  te li  e  azan tutar 4  mil on      
halka arz e ile ek  a ların nominal  e erinin   5 ine teka  l e en  a lar  a ortakların  eni  a  alma hakları 
tamamen kısıtlanmak sureti le satışa hazır  ir şekil e  ekletilir. Fi at aralı ı ile tale  to lanması  urumun a  7  
mil on    nin hesa lanmasın a  fi at aralı ının alt sınırı esas alınır.  

Ortaklar n Sat ş Yasağ  :  atışa hazır  ekletilen  a lar tamamen satılma ı ı s re e  izahnamenin ona  tarihi 
iti arı la mev ut serma e e     ve  zeri  a  sahi i olan ortaklar ile  önetim kontrol n  elin e  ulun uran 
ortaklar sahi  ol ukları  a ları         boyunca borsada satamazlar ve  u  a ları  orsa a satılması sonu unu 
 o ura ak şekil e herhangi  ir işleme ta i tutamazlar.  aha sonra  orsa an alım  olu la e inilen ortaklık  a ları 
satış  asa ı ka samın a  e erlen irilmez.  
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Kurul   reti    atışa hazır  ekletilen  a lara ilişkin Kurul   reti  halka arz fi atının    5 fazlası  zerin en 
hesa lanarak tahsil e ilir.  atış s resi i erisin e satılama an  a lara ilişkin olarak Kurul a tahsil e ilen   ret 
ortaklı ın tale i  zerine ia e e ilir.  

Ara   Kurum Kullanma  art : Zorunludur.   atış işlemi    ıllık s re i erisin e  ir  a  a  ir en fazla sefer e 
ger ekleştirile ilir.  öz konusu satışı  a a ak ara ı kurumun  a ların ilk halka arzına ara ılık e en  etkili kuruluş 
olması şartı aranmaz.  

Sat şa Başlama  art     ev ut hisseler halka arz fi atın an  5    kselme en hazır  ekletilen  a ların satışına 
 aşlanamaz.  u satışlar an ak  u sevi enin  st ne kal ı ı s re e m mk n  r. 

Ara   Kurumun S rumluluğu :  atışa hazır  ekletilen  a ların izahname e  elirtilen esaslara uygun olarak 
satılmasın an        u u  sorumlu ur.  atışa  aşlanması  satış sonu larına ilişkin  ilgi  özel  urum a ıklaması la 
K P ta kamu a a ıklanır.   rı a satışa ilişkin  ir  ıllık s renin tamamlanmasını taki en           i erisin e  satış 
s resi  o un a ger ekleştirilen   t n satış sonu ları  ine ara ı kurum tarafın an K P ta kamu a a ıklanır.  

Sat ş  akk n n Orta an Kalkmas :  atışa hazır  ekletilen  a lara ilişkin satış hakkı 1       .  erma e artırımı  olu la 
satışa hazır  ekletilen  a ları satın alan  atırım ılar  ortaklık hakları a ısın an ortaklı ın  i er ortakları ile eşit 
haklara sahiptirler.  

Pa lar Sat şa  a  r Bekletilirken Be elli Serma e Art r m  Ya  lamamas      atışa hazır  ekletilen  a ların  orsa 
fi atı  halka arz fi atının   5  fazlasın an  aha   ksek sevi e e kal ı ı ve satışa hazır  ekletilen  a ların tamamı 
satılma ı ı s re e  e elli serma e artırımı  a ılamaz.  

F     İ                      İ         

Ya  la ile ek   alka Ar lar :  lk  a  a ikin il halka arzlar a satışa ara ılık e en ara ı kurum  tarafın an fi at 
istikrarını sa lamak ama ı la ortaklık ve a ken i hesa ına  a  alımın a  a  a  fi at istikrarını sa la ı ı işlemler e 
 ulunula ilir.  u  urum a  a ların m lki eti hesa ına işlem  a ılan kişi e aittir.  

FİSİ’ e Kullan lan F n ve S n rlamalar   : Kullanıla ak fon  ortaklı ın el e e e e i  r t halka arz gelirin en 
karşılana ilir an ak  u gelirin  a ların     sin en   ksek olamaz.  lına ak  a ların nominal  e eri ek  a  satışları 
 ahil halka arz e ilen  a ların nominal  e erinin     sini ge emez.   E er fon ortaklık  ışın aki kişiler tarafın an 
sa lanırsa kullanıla ak fon limiti  konusun a herhangi  ir sınırlama u gulanmaz. 

İ a name e Bilgi Verilmesi :  u işlemlerin  a ların  orsa fi atını  estekleme i ama la ı ı fakat  herhangi  ir 
garantinin olma ı ı  işlemlerin  elirlenen s re en ön e  ur urula ile e i  ara ı kurumun ti aret unvanı ve 
işlemlere ilişkin s renin izahname e  elirtilmesi zorunlu ur.  u işlemlerin s resin en ön e kim tarafın an 
 ur urula ile e i ön e en  a ılan sözleşme ile  elirlenir e er  elirlenme i se  ur urma  etkisinin ara ı kurum a 
ol u u ka ul e ilir.  

İlgili S re  İşlem Fi at   Halka arz sonrası fi at istikrarını sa la ı ı işlemler  ilgili  a ların  orsa a işlem görme e 
 aşla ı ı tarihten iti aren     o  o uz     s re le ger ekleştirile ilir. Fi at istikrarını sa la ı ı işlemler e halka arz 
fi atının  zerin e alım emri verilemez.    elirlenen işlem s resi i erisin e   orsa fi atı halka arz fi atının altına 
  şt   n e  halka arz a satışa ara ılık e en ara ı kurum tarafın an alım a  ulunula ilir.  ra ı kurum  fi at 
istikrarını sa la ı ı işlemler  er evesin e satın al ı ı  a ların satışın a  i asanın ola an işle işinin etkilenmemesi 
i in azami özen ve  ikkati gösterir ve satın al ı ı  a ları izahname e ilan e ilen s re  o un a halka arz fi atının 
altın a  ir  e elle satamaz.  

Kamu u A   nlatma :  u işlemlere ilişkin s renin sona ermesi  a  a sona er irilmesine karar verilmesi 
 urumun a  taki  e en iş g n   ilgiler  işlemleri ger ekleştiren ara ı kurum tarafın an özel  urum a ıklaması la 
K P ta kamu a a ıklanır.  

Ara   Kuruluşun S rumluluğu:   şlemlerin  e li  e  elirtilen esaslar  er evesin e   r t lmesin en işlemi 
ger ekleştiren ara ı kurum sorumlu ur.  
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2.3. Serma e Art r mlar  

 

2.3.1. Be elli Serma e Art r mlar    

 Kurula Başvuru  n esi Ya  la ak İşlemler 

i) K                          o    o            ;  Yönetim kurulu artırılan serma e miktarı ve satış esaslarını 
 elirle en  ir karar alır.  E er ortakların  eni  a  alma haklarını kısıtlama kararı varsa  u  urum ilan e ilir. ii) Esas 
sermaye sisteminde olan o            ;  Yön. Kur. esas sözleşmenin serma e ma  esinin  e işikli ini i eren 
ma  e i ona lanması i in kurula gön erir ve  aha sonra  en ge  6 a  i in e serma e artırımı kararı alınır.  Yeni 
 a  alma haklarının kısıtlanmak istenmesi  urumun a  u husus belirtilir.  

 Kurula Başvuru   elirtilen işlemlerin tamamlanmasın an sonra 3  g n i erisin e izahnamenin ona lanması 
tale i le Kurula  aşvuru a  ulunulur.  u  aşvuru a  artırılan serma e i temsil e en  a lar an 
satılama anların halka arz fi atının ortalamasın an aşa ı olmamak  zere satın alınması taahh t e ilir.  öz 
konusu taahh tname  genellikle ortaklı ın hakim ortakları ve ve a  önetim kurulu   eleri tarafın an 
verilmekte olu   taahh tt  veren t zel kişi ola ilir.  

 Sermaye Koyma Borcu Halka   ık  rtaklıkların  a a akları  e elli serma e artırımların a orta a  ıkan 
sermaye koyma borcunun nakit olarak yerine getirilmesi zorunludur 

                      z        Hu u     S                     elde edilecek fonun ortaklı ın serma esini aşması 
ve ilişkili taraflara olan ve ortaklı a nakit  ışın aki varlık  evirlerin en oluşan  or ların ö enmesin e 
kullanıla ak olması  urumun a ger ekleştirile ek serma e artırımı    nemli Nitelikteki İşlemler” arasın a 
sa ılır.  

 u  urum a  ön elikle  ortaklara a rılma hakkı verilmesi ve  una ilişkin işlemlerin tamamlanması gerekir.  u 
fonun ilişkili taraflara olan  or un ka anmasın a kullanılma a a ı  e an e ilmiş olsa  ahi  son  ört  öneme 
ilişkin finansal ta loların a  ilişkili taraflara olan to lam  or ların ortalamasının   aktif to lamları ortalamasına 
oranı      en fazla olan ortaklıklar hakkın a  a a nı h k mler u gulanır.  

 

  alka Aç k Ortakl klar n Yeni Pa  Alma  aklar n n Kullan  r lmas   

i. Halka a ık ortaklıkların  eni  a  alma hakkı kullanımı  ka  i sistem esaslarına göre ger ekleştirilir.           5 
g n - 6  g n   

ii. Pa ları  orsa a işlem görme en halka a ık ortaklıkların  eni  a  alma hakları   5-    g n arasın a  
izahname e  elirlenen s re ve esaslar  ahilin e kullanılır.  

 rtaklar  u s re i in e  a   e ellerinin tamamını  ir  anka a a ılan ve izahname e  elirtilen özel hesa a 
 atırarak  serma e artırımına katıla ilir ve a  eni  a  alma haklarını  e elli  a  a  e elsiz olarak 
devredebilirler.  

Ortakl klar  Serma e art r m s re in en  n e tasarruf sa i lerine sat ş  u urusunu ilan etmek    run a  r  

 

 Serma e Art r mlar n a Sat ş S nras  İşlemler  

  ) K                            O             

   atın alma taahh tnamesi varsa satışı 3 g n i in e tamamlamaları  oksa satılama an  a ları 6 g n i in e i tal 
ettirmeleri  

    on şeklin u gunlu unu almak  ama ı la Kurula  aşvuru a  ulunmaları   

3  Esas sözleşmenin serma e e ilişkin ma  esini ti aret si iline tescil ve gazeteye ilan ettirmeleri,  

4)   re in tamamlan ı ını  ve sa lanan to lam fon miktarını gösteren özel  urum a ıklaması  a maları gerekir.  
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  ) E                         O             

  resi i in e satılama an  a lar i in  3 iş g n   i in e satın alma taahh   n e  ulunanlara m ra aat e erek 
satışı tamamlamaları  serma e artırımına ilişkin esas sözleşme  e işikli ini ilgili ti aret si iline tes il ve    G  e 
ilan ettirmeleri ve serma e artırımının tamamlan ı ını ve sa lanan to lam fon miktarını gösteren özel  urum 
a ıklaması  a maları gerekir.  

 Pa lar n  alka Ar  E ilmeksi in Sat ş na   g   ususlar  

1.  ahsisli  atış -  arta  a lı serma e artırımı  olu ile  a ıla ak  a  satışları  u ka sam a ır.  atırım ı sa ısı 
 ön n en  ir kısıtlama u gulanmaz.  5  kişi en  ok sa ı a kişi ola ilir.  

2.  itelikli Yatırım ı a  atış 

                                          ;  Pa  satışının  orsanın ilgili Pazarın a  ger ekleştirilmesi zorunlu ur. 
 atış fi atı  orsa   zenlemelerine göre  elirlenir.   

                                                           ; satış fi atının tes iti i in  etkili kuruluş tarafın an 
 fiyat tespit raporu  hazırlanması zorunlu ur.  

  alka Aç k Ortakl klar n Pa lar n n İkin il  alka Ar   kurul  na  na istina en m mk n  r   

 

2.3.2. Be elsi  Serma e Art r mlar    

 e elsiz serma e artırımları   İç Ka naklar an Serma e Art r m    olu la  a  a  K r Pa  n an Serma e Art r m   
 olu la olmak  zere iki şekil e olur.  

 

İ  K                             

İ                                           Ş         

a)  evzuat a ısın an herhangi  ir sakın a  ulunmaması  

b)    ka nak tutarlarının ortaklı ın kanuni  efter ve ka ıtların a  a karşılı ının  ulunması şarttır.  

 erma e  i asası mevzuatı u arın a hazırlanan finansal ta lolar ile kanuni  efter ve ka ıtlar a  ulunan to lam 
i ka nak tutarları arasın a fark  ulunması  urumun a  u tutarlar an   ş k olanı serma e artırımın a esas alınır. 

 

          E             İ  K      K          

1. Varlıkların ger e e u gun  e ere taşınması sureti le öz ka naklar altın a ra orlanan  e er artış  fonları ve 
benzeri fonlar,  

2.  ra  önem e oluşan  önem k rları   

3.  lgili mevzuat u arın a serma e e eklenmesine izin verilme en fonlar ve  e ek ak eler serma e e 
eklenemez:  

      Y                Du u u Halka a ık ortaklıkların kanuni  efter ve ka ıtların a  er alan ge miş  ıl 
zararları ile kamu a a ıklanan son finansal ta loların a  er alan ge miş  ıllar zararların an   ş k olanı i  
ka naklar  olu la ka atılma an ve a ka atıla a ına ilişkin alınan  önetim kurulu kararı  raz e ilme en i  
ka naklar an serma e artırımı  a ılamaz.  

 u  urum a i  ka nakların ge miş  ıl zararlarını aşan kısmının serma e e eklenmesi m mk n  r. 

E                         O             Ku u       u u           Yetkili organ kararı + kurula ona  i in 
 aşvuru + g mr k ve ti aret  akanlı ı izni  + genel kurul to lantısı ve kararı + kurula ona  i i  aşvuru + ti aret 
si ili m   rl   n e tes il +  rki e  i aret  i ili Gazetesin e ilanı  
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K                            O             Ku u       u u             rtırıma ilişkin  önetim kurulu kararı +  
Kurul  na ı +    G  e ilanı 

 

K   P                          

Kar  a ının  a  olarak  a ıtıla ilmesi i in ön elikle Genel Kurul Kararı alını  Kurula  aşvuru a  ulunulması 
gerekir. 

Esas  erma e  istemin eki  rtaklıklar a i  ka naklar an serma e artırımın a ol u u gi i  a nı s re ler söz 
konusu ur.  emel farklılık  genel kurul to lantısın a esas sözleşme  e işikli inin ona lanması  anın a k r 
 a ının serma e e eklenmesine ilişkin  e karar alınması gereklili i ir.  

Ka ıtlı serma e sistemin eki ortaklıklar a   k r  a ının serma e hesa ına aktarılmasın an sonra ihra  
 elgesinin ona lanması ve  ıkarılmış serma e i gösteren esas sözleşmenin serma e e ilişkin ma  esinin  eni 
şekline ona  i in Kurula m ra aat etmeleri gerekli ir.  

   ka naklar ile  irlikte k r  a ın an  a serma e artırımı  a ılması  urumun a  her iki   zenlemenin 
koşullarının sa lanması zorunlu ur.  

 

2.3.3.  arta Bağl  Serma e Art r m   

Ka ıtlı serma e sistemin e  ulunan halka a ık ortaklıklar  şarta  a lı serma e artırımına konu e ile ile e i 
 elirtilen  or lanma ara larının ihra ı ne eni le ortaklıktan ala aklı olanlara  önelik olarak  ön şt rme  
kullanım ve a alım haklarının kullanılması sureti le şarta  a lı serma e artırımı ger ekleştirilmesine karar 
verebilir.  

 arta  a lı serma e artırımı i in  eni  a  alma haklarının tamamen kısıtlanması gerekir.  

 

Y       Ku u u K          u u              Hu u     

1.  rtırıla ak serma e tutarı   

2.  hra  e ile ek  a ların gru u ve t r   

3.  ön şt rme  kullanım ve a alım hakkın an  ararlana ile ek gru lar   

4. Çalışanlara  a  e in irme  rogramları  er evesin e verile ek  a  tutarı   

5. Pa  alım hakkının kullanım s resi ve  

6. Pa  tutarının hesa lanma  öntemi.  

 

2.3.4. N minal Değerin Alt n a Pa  İ ra   Y lu la Serma e Art r m   

Pa ları  orsa a işlem gören halka a ık ortaklıklar  serma e artırım kararın an ön eki 3  g n i in e  a larının 
 orsa a oluşan a ırlıklı ortalama fi atlarının nominal  e erinin altın a olması  urumun a  serma e 
artırımın a  a larını nominal  e erinin altın a  ir fi attan ihra  e e ilir an ak ihra  fi atı   orsa a oluşan  u 
a ırlıklı ortalama fi atın an aşa ı olamaz.  

Halka arz edilerek ve a halka arz e ilmeksizin ger ekleştirile ilir.  

Pa ları  orsa a işlem görme en halka a ık ortaklıklar nominal  e erin altın a  a  ihra  e emezler.  

 rtaklıkta  elirli  a  sahi lerine imti az tanınmış olması  urumun a ön esin e imti azlara son verilmesi 
şarttır. E er son verilmi orsa  a  ihra ı ön esin e   i er ortaklara  a  alım teklifin e  ulunulması zorunlu ur.  

Halka arz e ilmeksizin ger ekleştirile ek ihra lar a nominal  e erin altın a  a  ihra ı  olu la serma e artırımı 
 a ıla ilmesi i in  eni  a  alma haklarının tamamen kısıtlanması gerekir.  
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  rı a  serma e artırımı sonrasın a en az  ir  ıl  o un a aşa ı aki konulara ilişkin olarak ortaklık tarafın an 
 ir ra or hazırlanarak  u ra orun Kurula sunulması ve K P ta  a ımlanmak sureti le kamu a  u urulması 
zorunludur:  

  rtaklık   n esin e ger ekleştirile ek  atırımlar   

  erma e artırımın an el e e ile ek fonların kullanım  eri   

  rtaklık  or larının ö eni  ö enmemesi ve  

 Varsa ortaklık   n esin e ger ekleştirilmesi  lanlanan  i er önemli işlemler.  

 Pa ları satın ala ak  atırım ıların tale inin alınmasın an ön e  ortaklı ın i in e  ulun u u genel 
 urumu a ıkla an ve i eri i   P  tarafın an  elirlenen risk  il irim formunun serma e artırımına 
katıla ak  atırım ılar a imzalanması zorunlu ur.  u zorunluluk elektronik ortam a  a  erine 
getirilebilir.  

  ominal  e erin altın a Iihra  e ile ek  a ların halka arz e ilerek satılmak istenmesi  urumun a  
ortaklı ın  önetim kontrol n  elin e  ulun uran ortakların  eni  a  alma haklarının tamamını 
kullanmaları zorunlu olu    u ortaklar  u suretle el e e e ekleri  a ları işlem görme e 
 aşlamasın an iti aren  ir  ıl s re le  orsa a satamazlar.  

  ominal  e erin altın a  a  ihra ı  olu la  a ıla ak serma e artımın a ihra  e ile ek  a lar  orsa a 
 i er  a larla a nı şekil e işlem gör r.  

 Pa ların nominal  e eri ile ihra   e eri arasın aki fark  öz ka naklar a in irim kalemi olarak izlenir.  

  u tutar  genel kurul kararı ile izle en  önemler e serma e e eklene ile ek öz ka nak kalemlerin en 
mahsup edilebilir.  

  ahsu  işlemi tamamlanma an k r  a ıtımı  a ılamaz.  

 
2.4. Serma e A alt m  

  erma e azaltımın a  a  sahi leri arasın a eşitsizlik  aratma a ak  ir  öntemin  elirlenmesi  a  a ale hine 
eşitsizlik  aratıla ak  a  sahi lerinin tamamının ona ının alınması zorunlu ur.  

  şlemlerin u gunlu un an ortaklık  önetim kurulu sorumludur. 
 Pa ları  orsa a nominal  e erinin altın a işlem gören ortaklıklar  ilan o a ı ının ka atılması ama ı la 

serma e azaltımı  a a ilir.  
        o         ortaklı ın Kurul   zenlemelerine göre hazırlanmış  a ımsız  enetim en ge irilmiş ve genel 

kurul a ona lanmış son  ıllık finansal ta loların aki ge miş  ıl zararları ile  önem zararlarının to lamını ifa e 
e er. Ya ıla ak serma e azaltımı ile m nhasıran  ilan o a ı ı ka atılır.  

  a ımsız  enet i tarafın an u gun gör lme en finansal ta lolar  serma e azaltımı işlemlerine esas teşkil 
edemez.   

  rtaklıkta  elirli  a  sahi lerine imti az tanınmış olması  urumun a ön esin e imti azlara son verilmesi 
şarttır.  mti azlara son verilme erek serma e azaltım işleminin  a ılması i in  önetim  tarafın an serma e 
azaltımı ön esin e   i er ortaklara  a  alım teklifin e  ulunulması zorunlu ur.  

 Fon  ıkışı gerektirme en serma e azaltımları  sa e e  a  sa ısının azaltılması sureti le  a ıla ilir.  

 

2.4.1. Serma e A alt mlar n a İ lene ek Y ntem  

 Kurula  aşvuru + varsa özel izinler +  önetim kurulun a hazırlana ak ra orun ortaklara  u urulması ve genel 
kurul a ona lanması   Ra or a; serma enin azaltılmasının ne enleri  hangi esaslar  er evesin e  a ıla a ı  
söz konusu azaltımın ortaklık malvarlı ın a herhangi  ir eksilme e  ol a ma a a ı ve ortaklı a sa la a a ı 
fa  alar  elirtilmeli  +   G  e ilanı 

  erma e azaltımın an iti aren iki  ıl i erisin e  a ıla ak serma e artırımların a  tanımlı ortakların  eni  a  
alma haklarının tamamını kullanmaları zorunlu ur ve  ihra  e ilen  a ları  orsa a işlem görme e 
 aşlamasın an iti aren  ir  ıl s re le  orsa a satamazlar.  

  rtaklı ın i in e  ulun u u genel  urumu a ıkla an ve i eri i   P   elirlenen risk  il irim formunun 
sermaye artırımına katıla ak  atırım ılara imzalatılması zorunlu ur.  
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2.5.  alka Ar lar a   ellikli Durumlar 

          o       

 Pa ların halka arz s re in e Yetkşili kuruluşlar tarafın an  elirli  ir fi at aralı ın an   atırım ıların olası 
tale leri herhangi  ir   k ml l k ve  a la ı ılık oluşturmaksızın ön tale  to lana ilir.  

  n tale in to lana a ı  erler e  ortaklı ın esas sözleşmesi  izahname e  er alması gereken finansal ta lolar 
ile  unlara ilişkin  a ımsız  enetim ra orları ve a nı  önemleri ka sa an faali et ra orlarının tale  e enlere 
bedelsiz olarak verilmesi zorunludur.  

  n tale  to lama s resi on iş g n n en fazla olamaz.  
  n tale  to lama an el e e ilen sonu lar  hi   ir şekil e kamu a a ıklanamaz ve reklam ama ı la 

kullanılamaz.  
  n tale  to lama   u uru ilanı ile ve a ilansız olarak  a ıla ilir.  u urunun i eri I  atırım ıların  anlış fikirler 

e inmelerine  ol a ma a ak şekil e ihra  ı tarafın an ser est e  elirlenir an ak i eri in kurul tarafın an 
ona lanması gerekir. 

  n tale te  ulunanlara satışta ön elik ve ve a teşvik sa lana ilir.  

E  P           tale  to lama sonu un a to lanan kesin tale in satışa sunulan  a  miktarın an fazla olması 
halin e  fazla tale in karşılanması ama ı la azami nominal  e eri  aha ön e  elirlenen to lam  a ların nominal 
 e erine ilave e ilmesini ifa e e er.  

 G P te işlem göre ek  a lar a ek  a  satışı ger ekleştirilemez.  
 Ek  a ların halka arz e ile ek  a lar ile a nı hakları taşıması zorunlu ur.  
 Ek  a lar  ek  a  satışı ön esi halka arz e ilen  a ların nominal  e erinin   z e  irmisini aşamaz.  
 Ek  a  satış hakkının kullanılması ile ilgili  ilgiler  özel  urum olarak K P ta a ıklanır.  

             E  P            Ek  a lar halka arz a satışa ara ılık e en ara ı kurumlar an  iri tarafın an 
ortaklar an ö  n  alınarak ö  n  alımlı satış  olu la  a satıla ilir.  

                           ek satışa konu  a ların ö  n  alınmak sureti le satışını ifa e e er.  

 
2.6. Pa lar n B rsa a İşlem   ren Niteliğe D n şt r lmesi 

 Pa ları  orsa a işlem gören ortaklıkların  orsa a işlem görme en nitelikteki  a ları   KK nın  elirle i i 
esaslar  er evesin e  a  sahi i tarafın an  KK   esi  etkili kuruluşlar vasıtası la  KK  a  a ıla ak tale  
 zerine Kurul   retinin Kurul a  elirlenen hesa a  atırılmasın an sonra  orsa a işlem gören niteli e  ön ş r 
ve  orsa a satıla ilir.  

  KK   orsa a işlem gören niteli e  ön şt r lmek istenen  a ların nominal  e erini   aşvuru u  a an 
kişilerin isim ve a unvanını g nl k olarak to lu hal e K P vasıtası la kamu a  u urur.  

 Pa ları G P te işlem gören ortaklıkların G P listesin e  ulunma an  a ları  orsa a işlem gören niteli e 
 ön şt r lemez.  

 
2.7. Pa lara İlişkin Ortak   k mler 

  rtaklıklar  satışı  a ıla ak  a ların  nominal  e erin en aşa ı olmamak  zere  ihra   e erinin  in e ikisi 
tutarın a   reti ön esin e Kurul a ına a ılan hesa a  atırmak zorun a ır.  

 G P te işlem göre ek olan  a lar i in Kurul   reti on  in e  ir   ir. 
 Pa ları  orsa a işlem gören ortaklıkların herhangi  ir on iki a lık  önem e serma esinin     unu ve a fiili 

 olaşım aki  a larının nominal  e erinin  5  sini aşan  a  satışlarının  önetim kontrol ne sahi  ortaklar 
tarafın an  orsa a ger ekleştirilmesinin  lanlanması  urumun a         fo  u    zenlenmesi ve  u formun 
satış ön esin e Kurul a ona lanması zorunlu ur.  

  u  urum a ihra  ı   ilgi formunun hazırlanmasın a kola laştırı ı te  irleri alır.  
  ura a satışı  lanlanan  a lar a rı a rı  ikkate alınır ve  ilgi formu her  ir ortak  azın a   zenlenir.  
 Halka arz e ile ek  a ların satış fi atının  orsa fi atın an farklı ve a nominal  e erin en   ksek olması 

 urumun a   etkili kuruluş a  fiyat tespit raporu hazırlanır.  u ra or a ilgili hesa   öntemleri  elirtilir  ve  
halka arzın  aşla a a ı tarihten en az    g n ön e  K P ta ilan e ilir.  

 Fi at tes it ra oru   aşka  ir  etkili kuruluş tarafın an analiz e ile ilir ve  ir             o u  hazırlanır. 
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 Pa ların ilk halka arzın a fi at tes it ra orunu hazırla an ve satışa ara ılık e en kuruluşun  sonraki  ir  ıl 
i in e en az iki                   o u  hazırlaması zorunlu ur.  u ra orlar a halka arz fi atı ile  orsa fi atı 
arasın aki farklılıkların ne eni hakkın a  e erlen irmeler e  ulunulur.  lgili ra orların K P ta ve ara ı 
kuruluşun internet sitesin e  a ımlanması zorunlu ur.  

 G P te işlem göre ek olanlar hari    halka a ık olma an ortaklıkların ilk halka arzı ve ikin il halka arzların a 
hra  ılar ile  etkili kuruluş arasın a ara ılık sözleşmesi   zenlenmesi gerekli ir.  

 
2.8. Pa lar  B rsa a İşlem   rme en  alka Aç k Ortakl klar 

Pa  sahi i sa ısı 5   kişi i aşan ortaklıkların  a ları halka arz olunmuş sa ıl ı ın an  u ortaklıklar  PKn 
h k mlerine ta i olmakta ırlar.  rtaklıklar   a  sahi i sa ısının 5   kişi i ge ti ini;  

  rtaklık  a   efteri   

 Genel kurul to lantısın a hazır  ulunanlar listesi   

 K r  a ı  a ıtımına  air muhase e ka ıt ve  elgeleri   

 Kuruluş ve serma e artırımın a  aşvuran ortaklara ilişkin ka ıt ve  elgelerle ve  

  rtaklı ın ortaklarla ilişkilerine ait  i er işlemler sırasın a herhangi  ir şekil e belirleyebilirler.  

 

Pa ları  orsa a işlem görme en halka a ık ortaklıklar  halka a ık ortaklık stat s n  kazan ıktan sonra en ge  iki  ıl 
i in e  a larının işlem görmesi i in  orsa a  aşvurmak zorun a ırlar.  

E er  orsa a işlem görmesini istemi orlarsa  a  sahi lerinin en az   te ikisinin olumlu o u ve a to lam o ların 
 örtte     ile alına ak  ir genel kurul kararı ile  u Kanun ka samın an  ıka ilir ve   u  urum i in  olumlu o  
kullanma an  a  sahi lerine a rılma hakkı tanınır.  

 
2.9. Kat lma İntifa Senetlerinin İ ra   

 rtaklı ın K   ihra ı  a a ilmesi i in alına ak genel kurul kararın a asgari olması gereken unsurlar;  

  hra  e ile ek K   lerin nominal  e eri   

 halka arz e ilerek   a  a e ilmeksizin mi ger ekleştirile e i  

 K   lere hangi hakların tanına a ı  

K   ler ;  

  et k r an  a  alma   

  asfi e sonu un a kalan tutara katılma ve a  

 Halka a ık olma an ortaklıklar tarafın an  ıkarıla ak  eni  a ları alma hakların an  irini  a  a  ir en 
fazlasını  i ere ek şekil e ihra  e ile ilir.  

 K   lere tanına ak haklara ve  a lar ile K   ler arasın aki ilişkilere esas sözleşme e ve izahname e  a  a halka 
arz e ilmeksizin  a ılan satışlar a ihra   elgesin e  er verilir.  

  ra ı kurum kullanılması zorunlu ur  
 K    ler en satılama anlara ilişkin olarak satın alma taahh tnamesi verilmesi zorunlu ur. 
 K   ler  s resiz ve a nominal  e erinin  zerin e  ıkarıla ilir.  
 K   lerin to lam ihra  tutarı  ö enmiş  a  a  ıkarılmış serma enin  5  sini ge emez.  
 K   sahi lerine verilen k r  a ları nak en  a ıtılır. Esas sözleşme ile oranın ön e en  elirlenmesi zorunlu ur. 

 u  a ıtılma ık a   aşka  e ek ak e a rılmasına  ertesi  ıla kar aktarılmasına ve ortaklık  öneti i ve  
 alışanlarına k r an  a   a ıtılmasına karar verilemez.  

H          o           tarafın an ihra  e ile ek K   lere serma e artırımı  olu la  ıkarıla ak  eni  a ları alma 
hakkı konusun a hak tanınamaz.  
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H          o       o              esas sözleşme e  elirtilmesi şartı la serma e atırımı  olu la  ıkarıla ak olan 
 eni  a ları alma hakkı tanına ilir 

K   sahi lerinin   i er ortaklar gi i    ilgi alma ve in eleme hakları var ır. K   sahi leri   önetim kurulu   eleri 
hakkın a   K h k mleri  er evesin e sorumluluk  avası a abilirler.  

Kİ    h        z   Ku u u      

K   sahi leri özel  ir kurul oluştururlar. K   sahi lerinin haklarına ilişkin olarak alınan genel kurul kararları  to lantı 
tarihin en iti aren en ge    a  i in e  u özel kurul a onanma ık a ge ersiz ir.  

K   ihra  e en ortaklı ın ilişkili tarafları   u K   leri iktisa  e emezler.  

K   ler  ihra  e en ortaklık tarafın an geri satın alını   eni en satılamazlar.  

K   lerin satış sonrasın a ortaklıkların;  

①   resi i in e satılma an K   ler i in satın alma taahh   n e  ulunanlarla satışı tamamlamaları   

② Halka a ık ortaklık olması ve a K   lerin halka arz e ilmesi  urumun a  t m  ilgileri i eren özel  urum 
a ıklaması  a maları gerekir.  

 hra  e ilen K   ler tamamen satılma ık a ve a satılma anlar i tal e ilme ik e  eni K   ihra  e ilemez.  

Kİ ’             Ku u            rtaklıklar  satışı  a ıla ak K   lerin nominal  e erin en aşa ı olmamak  zere  ihra  
 e erinin  in e ikisi tutarın a   reti Kurul a ına a ılan hesa a  atırmak zorun a ır.  

 
 rnek S rular 

1. Aşağ  akiler en  angisi ek sat şa k nu  a lar n    nç al nmak sureti le sat ş n  tan mla an kavram  r     1  
Y l  I  D nem   
a  Ek  a  satışı 
   Katılma intifa sene i 
      nç al ml  ek  a  sat ş                  
d) Halka a ık ortaklık 
e   hra  ı  
 
2  Serma e e temsil e ilmesi   runlu  lma an  sa it  ir getiri taa       ar n  rma an   a  sa i liği 
 aklar n an  irini  a  a  ir k sm n  veren ve  u nitelikte  l uğu Kurul a  elirlenen menkul k  metleri 
tan mla an kavram aşağ  akiler en  angisi ir     1  Y l  I  D nem  
a) Pay 
   Pi asa  anışmanı 
   Ka ıtlı serma e 
   Pa   en eri menkul k  metler                         
e   hra  ı  
 
 
3.  alka aç k  lma an  ir  rtakl ğ n  alka aç k  rtakl k stat s n  ka anmas na ne a  verilir     1  Y l  I  D nem   
a   Halka a ılma                     
     hra                     
c)  Halka arz eden                    
     alka aç k  rtakl k                 
e    hra  ı  


